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摘要: 1998年以来, 我国国民经济的运行, 遇到了一些困难, 为使国民经济保持稳定增长的态势,
政府实施了积极的财政政策, 但在实际运行中, 财政政策的启动不单一的, 还需要货币政策的配
合。本文第一部分论述了货币政策与财政政策的相互关系。财政政策与货币政策的相互关系, 实
质上就是财政与货币信贷的关系, 它们当中任何一方的失衡, 都会对另外一方产生影响。例如, 财
政出现赤字, 必然影响银行信贷。本文第二部分论述了财政政策与公共财政的关系。作者以为我
国现行的财政收支范围, 还有许多与社会主义市场经济不相适应的地方。一方面, 财政供给过宽,
包揽过多, 特别是向竞争性生产领域过多的延伸, 远远超出了政府职能的范围。另一方面, 一些
应当由政府承担的公共物品的供应 , 则又无力支撑和保障。因此, 必须着力改变财政支出结构, 使
其主要投向公共物品生产领域。
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支存在内在联系; 财政与银行信贷的差别性, 在于筹集和运用资金的主体不同, 资金的来源
和用途的不同, 以及所固有的职能不同, 等等。正确认识财政与银行信贷的相互关系, 是正
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支, 或发债券。如果向企业、个人发债券, 就会对银行信贷产生 “挤出效应”; 如果向银行发
债券, 也会影响银行的信贷规模。又如, 固定资产投资的 “拨改贷”, 即由财政拨款改银行贷
款, 实际上是把财政资金用信贷方式安排, 这笔信贷资金理应由财政拨款解决 (目的是变无
偿使用为有偿使用)。如果财政资金未能拨足, 就会长期占用银行资金。同时, 无论财政以什
么方式供应固定资产投资, 其项目建设和投产后的流动资金, 都要由银行供应, 因此, 财政
在安排固定资产投资时, 必须和银行信贷, 进行统一平衡。1998年, 政府增发 1000亿元国债,
用于固定资产投资, 加强基础设施建设, 同时要求银行相应发放 1000亿元配套贷款, 就是这
个道理。银行信贷的失衡, 也会对财政收支产生较大的影响。例如, 银行信贷规模偏小, 流
通中的货币量偏小, 生产和流通无法正常进行, 财政收入就会减少; 银行信贷规模偏大, 货
币供应量偏多, 必然出现通货膨胀。从我国财政收变化情况看, 通货膨胀往往会使财政支出
大幅度增加, 而财政收入却不会随着物价的上升而自动增加。
1998年和 1999年, 为使我国国民经济继续保持快速稳定增长的态势, 增加基础设施建设
投资的积极财政政策受到人们的特别关注。然而在实际运行过程中, 财政政策的启动并不是
单一的, 同样需要货币政策的配合。例如, 1996年至 1999年, 中央银行连续 7次降低存贷款
利率, 以及降低准备金存款利率, 这不仅从微观上有利于降低企业的投资成本 (企业因贷款
利率的下调就少负担利息 2600多亿元) , 而且从宏观上也有利于货币政策与财政政策的协调
配合, 从而使国民经济保持较快的增长速度。1998年财政部增发的 1000亿元长期国债, 与以
往所不同的是, 它不是销售给老百姓, 而是定向地向国有商业银行发行, 其筹集的资金全部
用于基础设施建设。这实质上是对银行储蓄的引导和分流。我国是一个具有储蓄传统的国家,
储蓄率在世界上名列前茅 (约占 GDP 的 40% )。1996年至 1999年, 尽管连续 7次降低银行
存款利率, 但储蓄存款的增长速度仍然很快 ( 1998年比1997年增长 17. 1%)。老百姓不愿掏
钱消费怎么办?一个办法就是政府靠自己的信用向商业银行借款搞建设, 这就是发行国债。在










存款利率下调的幅度, 而且期限越长, 调整幅度越大, 从而在收益方面使国债的优越性进一
步凸现。因此, 预计在今后一段时间, 不但居民会更多地选择购买国债, 而且一些金融机构
在准备金利率调低后, 出于安全性方面的考虑, 也会将部分资金用于购买国债。
但是, 如何把财政政策与货币政策有机地协调起来, 仍然存在着一些值得我们深入研究




就是说, 对经济增长的拉动, 主要是依靠行政力量, 而不是依靠市场力量。虽然宏观经济政
策是适当增加货币供应量, 但是现实生活中却出现信贷萎缩的苗头。1998年, 如果扣除因配
合国家基础设施投资项目的那部分银行贷款, 银行贷款总额的增长率实际上是下降的。当年
的货币发行量还比年初计划少了近 500亿元。这种现象的出现, 除了主观因素外, 也存在体
制上、政策上的制约。例如, 要求商业银行每年降低不良贷款比例 2—3个百分点, 取消贷款
















行货币应付挤兑, 而发生的恶性通货膨胀, 愈加对银行进行挤兑时, 整个银行货币体系的风
险就会相当大。
导致目前货币政策与财政政策之间的不协调, 即银行信贷萎缩的原因, 还有如下几个方
面: ( 1) 虽然目前非国有经济在工业增加值中占到70%以上, 支撑着80%以上的经济增长率,
但由于所有制的差别, 以及由此引发的坏帐性质的差别, 其所能获得的银行贷款份额则是相
当有限的; ( 2) 虽然国家鼓励对中小企业贷款, 但由于其信贷业务运作成本较高, 收效甚微;
( 3) 原来一些向非国有企业贷款的金融机构, 例如信托投资公司, 由于前些年积累起来的坏





的非排他性、非竞争性) , 公共物品需要由政府来组织生产和供应, 或者说, 在市场经济中,
政府职能就是为社会提供公共物品。而政府生产和供应公共物品的职能, 政府管理公共部门






制相比, 还有很多不相适应的地方, 这突出表出在财政供给的 “越位”和 “缺位”并存。即










测度, 因为它们的财政收入几乎全部用于提供公共物品。以美国为例, 1991年, 美国联邦财
政收入明确用于公共服务、教育、卫生、社会保障、交通运输、邮电等公共物品生产的比例
高于 80%。对于市场经济发达的国家来说, 随着经济发展水平的提高, 用于生产公共物品的
资源量必然逐步增多。
由于我国将长期处于社会主义初级阶段, 经济发展水平比较低, 我国政府所能直接支配




具体表现在, 交通、通讯、能源瓶颈制约由来已久; 卫生、教育、科研经费严重不足; 社会
治安状况较差, 公安、司法系统的职工工资得不到应有的财政保证, 有的地方不得不靠罚款
返还来解决, 进而诱发乱罚款现象。之所以会出现这种状况, 其根本原因是, 政府在其直接
支配的资源量相对下降的同时, 没有及时转变财政支出结构。
在我国经济体制改革之前, 即高度集中计划经济体制下, 政府既要负责公共物品生产, 又
要负责私人物品生产, 与此相适应, 财政支出结构中, 用于公共物品生产的财政支出不到
40%, 用于其他物品生产的财政支出在 60%以上。伴随着经济体制改革的深入, 政府的财政
支出结构理应发生相应的变化, 即政府理应把财政支出的绝大部分投入公共物品生产领域。但
我国的现实财政支出结构, 并没有发生实质性的变化, 直至 1992年, 用于公共物品生产的支
出, 只占财政支出的 39. 19%。这意味着我国政府的职能, 还没有发生明显的转换。一方面是
财政收入在GDP 的比重显著下降,另一方面是勉强维持计划经济体制下,财政支出结构不变,
这就不可避免导致公共物品生产与供给的紧张状况。
综上所述, 提高我国公共物品生产与供应规模, 就目前的实际情况而言, 其主要措施还
不在于提高政府财政收入在 GDP 的比重 (因为这并不是短时间内可以做到的) , 而是着力改
变财政支出结构, 使其主要投向公共物品、生产领域。至于私人物品生产企业 (包括国有企
业) 所需要的资本, 应在自负盈亏的前提下, 由企业自主在资本市场上筹措。提高我国公共




会的唯一投资主体, 无论是公共物品领域的投资, 或者是私人物品领域的投资, 都是由国家



















目收支不平衡, 向银行透支借款, 增发国债而发生的赤字, 在性质上、内涵上完全不同。那






应当有这样的认识, 即通过发行国债筹措资金投入基础设施建设, 当工程建成后, 或者
把使用所获得的收益积累起来, 或者把有的工程整体地或部分地租赁、出售给法人企业或私







需不足, 市场需求不旺, 物价指数处于负增长, 银行惜贷, 储蓄压力过大, 资金流通受阻, 不



































































(上接 52页) 财政政策, 利用适当规模的财政赤字, 增加固定资产和消费基金的投入, 比运
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